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Pemerintah Indonesia sadar betul makna ramah lingkungan dan upaya 
pengurangan global warming, sehingga sepakat membuat aturan yang menjadi 
dasar pelaksanaan tanggung jawab sosial perusahaan dan lingkungan, yaitu 
diterbitkan Undang-undang No. 40 tahun 2007 Pasal 74 ayat 1. Corporate Social 
Responsibility merupakan komitmen perusahaan dalam menjalankan kegiatan 
operasinya untuk senantiasa memberikan kontribusi positif terhadap masyarakat 
sosial dan lingkungan. Penerapan Corporate Social Responsibility oleh 
perusahaan dapat diwujudkan dengan pengungkapan Corporate Social 
Responsibility yang disosialisasikan ke publik dalam laporan tahunan (annual 
report) perusahaan. Banyak faktor akan terpengaruh dengan adanya Corporate 
Social Responsibility, salah satuya adalah cash holding. Laporan corporate 
sosial responsibility dapat dianggap sebagai informasi ekstra-keuangan oleh 
investor ketika menentukan keputusan investasi yang akan mereka lakukan 
(Yeldar, 2013). Dengan menggunakan 56 perusahaan sebagai sample dan 
menggunakan regresi linier berganda sebagai metode analisis data, 
menunjukkan bahwa nilai t hitung bernilai positif yaitu sebesar 2,882. Hasil 
statistik uji t untuk Corporate Social Responsibility diperoleh nilai signifikansi 
sebesar 0,004 dan lebih kecil dari 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa 












THE EFFECT OF CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY ON CORPORATE 
CASH HOLDING (CASE STUDY ON MANUFACTURE COMPANIES LISTED IN 





The Indonesian government is well aware of the meaning of environmentally 
friendly and efforts to reduce global warming, so that it agrees to make rules that 
are the basis for the implementation of corporate and environmental social 
responsibility, namely the issuance of Law No. 40 of 2007 Article 74 paragraph 1. 
Corporate Social Responsibility is the company's commitment in carrying out its 
operations to always make a positive contribution to the social and environmental 
community. The implementation of Corporate Social Responsibility by the 
company can be realized through CSR (Corporate Social Responsibility) 
disclosures which are disseminated to the public in the company's annual report. 
Many factors will be affected by the existence of Corporate Social Responsibility 
(CSR), one of which is cash holding. Corporate social responsibility reports can 
be considered as extra-financial information by investors when determining 
investment decisions they will make (Yeldar, 2013). By using 56 companies as a 
sample and using multiple linear regression as a method of data analysis, shows 
that the calculated value of t is positive at 2.882. The results of the t test statistics 
for Corporate Social Responsibility obtained a significance value of 0.004 and 
smaller than 0.05, so it can be concluded that Corporate Social Responsibility 






















“Maka sesungguhnya bersama kesulitan ada kemudahan. Sesungguhnya 
bersama kesulitan ada kemudahan. Maka apabila engkau telah selesai (dari 
sesuatu urusan), tetaplah bekerja keras (untuk urusan yang lain). Dan hanya 
kepada Tuhanmulah engkau berharap.”  
-QS. Al-Insyirah,(6-8)- 
 
You can’t go back and change the beginning, but you can start where you are 
and change the ending. 
-C.S. Lewis- 
 
Many failures in life are because people don't realize how close they are to 
success when they give up. 
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1.1 LATAR BELAKANG 
Setiap perusahaan pada dasarnya melaksanakan kegiatan usaha 
sesuai bidangnya untuk mencapai tujuan tertentu. Dalam mencapai 
tujuan tersebut, perusahaan tidak hanya berhubungan dengan pihak-
pihak yang ada di dalam perusahaan saja tetapi juga secara tidak 
langsung berhubungan dengan pihak-pihak di luar perusahaan yang 
masing-masing memiliki kepentingan tersendiri. Hal inilah yang sering 
menimbulkan benturan kepentingan sebagai dampak dari aktivitas 
perusahaan. 
Sebagaimana yang dinyatakan oleh Wibisono (2007) perusahaan 
harus menanggung berbagai dampak industrialisasi terjadi, karena 
perusahaan adalah pihak yang menikmati dan memperoleh keuntungan 
besar dari hiruk pikuk industri. Masyarakat menginginkan perusahaan 
melakukan tanggung jawab tersendiri bagi lingkungan dan masyarakat 
sekitar yang merasakan dampak dari kegiatan perusahaan. 
Tanggung jawab perusahaan terhadap lingkungan dan masyarakat 
tersebut yang memunculkan istilah tanggung jawab sosial perusahaan 
atau lebih dikenal dengan istilah corporate social responsibility (CSR). 
Secara garis besar, CSR merupakan komitmen perusahaan dalam 
menjalankan kegiatan operasinya untuk senantiasa memberikan 





Tanggung jawab perusahaan biasanya hanya terbatas kepada 
kreditor dan investor saja dan cenderung mengabaikan tanggung jawab 
kepada pihak-pihak di luar itu. Kenyataannya, pihak-pihak di luar 
perusahaan seperti konsumen dan masyarakat menanggung dampak dari 
kegiatan perusahaan, antara lain global warming, radiasi, pencemaran, 
polusi udara, keracunan dan lain sebagainya. Hal ini menimbulkan 
ketidakadilan dan protes dari pihak-pihak yang diabaikan karena mereka 
harus menanggung beban dan kerugian akibat kegiatan perusahaan 
sedangkan mereka menjadi pihak yang tidak mendapatkan timbal balik 
dari keuntungan yang diperoleh perusahaan. Persoalan tersebut cepat 
atau lambat akan merugikan perusahaan. Perusahaan harus segera 
menindak lanjuti masalah tersebut. 
Pemerintah Indonesia telah membuat aturan yang menjadi dasar 
pelaksanaan CSR perusahaan dan lingkungan, yaitu diterbitkan Undang-
undang No. 40 tahun 2007 Pasal 74 ayat 1 sebagai upaya ramah 
lingkungan dan pengurangan global warming. Undang-undang No. 40 
tahun 2007 menyebutkan bahwa: “Perseroan yang menjalankan kegiatan 
usahanya di bidang dan/atau berkaitan dengan sumber daya alam wajib 
melaksanakan tanggung jawab sosial dan lingkungan”. Pernyataan 
Standar Akuntansi Keuangan (PSAK) No. 1 paragraf 9 juga telah 
memberikan penjelasan mengenai pengungkapan dampak lingkungan 
sebagai berikut: “Perusahaan menyajikan laporan tambahan mengenai 
lingkungan hidup (atau nilai tambah), khususnya bagi industri dengan 
sumber daya utama terkait dengan lingkungan hidup (atau karyawan dan 





Penerapan CSR oleh perusahaan dapat diwujudkan dengan 
pengungkapan CSR (CSR Disclosure) yang disosialisasikan ke publik 
dalam laporan tahunan (annual report) perusahaan. Laporan 
pertanggungjawaban biasanya berupa laporan keuangan yang 
diperuntukkan bagi pihak-pihak yang berkepentingan seperti manajemen, 
kreditor dan investor, namun laporan keuangan saja ternyata tidak 
mampu untuk mewakili keinginan dari masyarakat. Masyarakat yang kini 
sudah maju dan bersikap kritis akan mencermati setiap kegiatan dan 
informasi perusahaan yang berkaitan dengannya. Bagaimanapun 
perusahaan berada di tengah lingkungan masyarakat dan merupakan 
bagian dari masyarakat itu sendiri. 
Menurut Hadi (2011), laporan CSR merupakan laporan aktivitas 
CSR yang telah dilakukan perusahaan dengan memperhatikan dampak 
yang terjadi baik berkaitan dengan sosial maupun lingkungan. Laporan 
tersebut menjadi bagian yang tak terpisahkan dengan laporan tahunan 
yang dipertanggungjawabkan direksi di depan sidang Rapat Umum 
Pemegang Saham (RUPS). Laporan ini berisi laporan program-program 
CSR untuk masyarakat dan lingkungan yang telah dilaksanakan selama 
tahun buku berakhir. 
CSR Disclosure pada gilirannya akan mendatangkan keuntungan 
bagi perusahaan di masa yang akan datang. Dengan menerapkan CSR 
maka citra (image) dan kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan 
akan meningkat. Dengan menjalankan program CSR secara 
berkelanjutan, diharapkan perusahaan dapat berjalan dengan lebih baik 





tersebut menjadi salah satu alasan untuk berinvestasi. Menurut Dahlia & 
Siregar (2007), program CSR lebih tepat apabila digolongkan sebagai 
investasi dan harus menjadi strategi bisnis dari suatu perusahaan. Untuk 
menjalankan program-program CSR, perusahaan membutuhkan 
pendanaan yang nantinya akan mempengaruhi manajer keuangan dalam 
menentukan kas yang dipegang perusahaan (cash holding). 
Perusahaan yang melakukan go public harus memperhatikan 
kesehatan perusahaan dengan menjaga tingkat likuiditas perusahaan 
untuk menarik minat investor dalam menanamkan modalnya pada 
perusahaan. Oleh karena itu penting bagi perusahaan untuk menjaga kas 
yang tersedia di dalam perusahaan. Ketersediaan kas sangat penting 
bagi perusahaan terutama dalam membiayai kegiatan operasional 
perusahaan. Memiliki kas dalam jumlah yang banyak dapat memberikan 
berbagai macam keuntungan bagi perusahaan seperti keuntungan dari 
potongan dagang (trade discount), terjaganya posisi perusahaan dalam 
peringkat kredit (credit rating), dan untuk membiayai kebutuhan akan kas 
yang tidak terduga (unexpected expenses) (William & Fauzi, 2013). Salah 
satu upaya untuk meminimalisir risiko dan menjaga likuiditas adalah 
dengan mengatur (manage) jumlah kas yang ideal bagi perusahaan yang 
akan menjadi perhatian dari berbagai kalangan baik itu para eksekutif, 
analis, dan investor (William & Fauzi, 2013).  
Selain itu, memiliki kas yang banyak juga sangat menguntungkan 
terutama pada saat terjadinya krisis kredit dimana hampir semua lembaga 
pembiayaan sangat berhati-hati dalam mengucurkan dana kredit. Akan 





besar, terdapat sisi negatif memegang terlalu banyak kas (excess cash) 
yakni hilangnya kesempatan dalam memperoleh laba karena kas 
menganggur (idle cash) sehingga tidak memberikan pendapatan jika 
hanya disimpan dam tentunya bisa berkurang karena pengaruh dari 
pengenanan pajak (William & Fauzi, 2013). 
Penelitian yang dilakukan oleh Nofryanti (2014) menyatakan bahwa 
tujuan perusahaan memiliki cash holding antara lain untuk membayar 
hutang, membiayai kesempatan investasi yang menguntungkan serta 
sebagai cadangan apabila terdapat pendanaan yang tidak diterduga. 
Penentuan tingkat cash holding perusahaan merupakan salah satu 
keputusan keuangan penting yang harus diambil oleh seorang manajer 
keuangan. Ketika perusahaan memperoleh arus kas masuk maka harus 
membuat sebuah keputusan apakah akan membagikan kepada 
pemegang saham berupa keputusan apakah akan membagikan kepada 
pemegang saham berupa deviden, melakukan investasi atau menyimpan 
untuk kepentingan perusahaan masa depan (Marfuah & Zulhilmi, 2014). 
Sampai dengan tahun 2012, tercatat banyak krisis finansial yang 
menimpa baik Negara berkembang maupun Negara maju. Banyak 
diantara krisis yang terjadi dikarenakan perusahaan gagal menjaga 
likuiditasnya. Krisis finansial di Amerika pada tahun 2008 berdampak 
diseluruh dunia dan mengubah pandangan perusahan besar akan 
pentingnya menjaga tingkat likuiditas perusahaan. Mereka cenderung 
menjadi lebih konservatif dan berusaha meminimalisir risiko likuiditas 





Menurut Wartick & Cochran (1985) mengungkapkan perusahaan 
memiliki kewajiban untuk mengupayakan kebijakan yang seimbang dalam 
membuat keputusan dan tindakan yang disesuaikan dengan tujuan dan 
kepentingan masyarakat. Dengan demikian, orientasi perusahaan 
bergeser dari yang diorientasikan untuk shareholder (shareholder 
orientation) dengan bertitik tolak pada ukuran kinerja ekonomi (economic 
orientation) semata, ke arah kesinambungan lingkungan dan masyarakat 
(community) dengan memperhitungkan dampak sosial (stakeholder 
orientation).  
Penelitian yang dilakukan Cheung (2016) tentang pengaruh CSR 
terhadap cash holding perusahaan pada perusahaan manufaktur. Hasil 
penelitian tersebut menemukan adanya hubungan positif CSR terhadap 
cash holding. Dimana semakin tinggi CSR maka Cash Holding juga akan 
semakin tinggi. 
Berdasarkan latar belakang yang diuraikan diatas, peneliti tertarik 
membuat skripsi dengan judul “Pengaruh Corporate Social 
Responsibility terhadap Cash Holding Perusahaan (Studi pada 
Perusahaan Manufaktur Di BEI periode 2014-2016)” 
1.2 RUMUSAN MASALAH 
Berdasarkan pada latar belakang di atas maka rumusan masalah 
dalam penelitian ini adalah: 
Bagaimana pengaruh corporate social responsibility terhadap cash 







1.3 TUJUAN PENELITIAN 
Berdasarkan pada latar belakang dan rumusan masalah, maka 
tujuan dari penelitian adalah: 
Untuk mengetahui pengaruh corporate social responsibility terhadap 
cash holding perusahaan manufaktur di BEI periode 2014-2016 
1.4 MANFAAT PENELITIAN 
Melalui Penelitian ini diharapkan dapat memberi suatu manfaat baik 
bagi peneliti sendiri maupun bagi pihak-pihak yang terkait. Adapun 
manfaat dari penelitian ini antara lain :  
1. Bagi Universitas  
Penelitian ini diharapkan dapat menambah khasanah ilmu 
pengetahuan di bidang ekonomi dan dapat memberikan informasi 
bagi adanya penelitian selanjutnya.  
2. Bagi Objek Yang Diteliti  
Sebagai masukan dan tambahan pengetahuan khususnya 
mengenai perusahaaan dalam mengambil keputusan keuangan yang 
berkaitan dengan pengelolaan perusahaan bagi investor dan calon 
investor dalam mengambil keputusan investasi di suatu perusahaan 
yang terkait dengan cash holding perusahaan tersebut. 
3. Bagi Peneliti  
Penelitian ini bertujuan untuk penerapan ilmu dan teori yang 
diperoleh peneliti selama pengikuti perkuliahan dengan permasalahan 
yang sebenarnya. Sehingga menambah wawasan mengenai 






4. Bagi Peneliti Yang Akan Datang  
Sebagai penambahan wawasan dan dapat menjadi bahan 
referensi atau acuan penelitian bagi penulis selanjutnya, khususnya 






2.1 LANDASAN TEORI 
2.1.1 Pengertian Corporate Social Responsibility (CSR)  
Tanggung jawab sosial perusahaan atau yang sekarang dikenal 
dengan corporate social responsibility (CSR) pertama kali dikemukakan oleh 
Howard R. Bowen pada tahun 1953, yang menyebutkan pelaksanaan 
program CSR perusahaan hanya berorientasi pada filantropi.  
CSR merupakan suatu konsep atau program yang dimiliki oleh 
perusahaan sebagai bentuk tanggung jawab perusahaan terhadap 
lingkungan sekitar dimana perusahaan itu berada. Keberlangsungan dapat 
dicapai dengan lahirnya suatu konsep yang dikenal sebagai CSR.  
Masyarakat pada umumnya memiliki harapan tertentu pada 
perusahaan terkait dengan tanggung jawabnya atas lingkungan sosial yaitu 
dengan melakukan pembenahan sistem operasi perusahaan yang tadinya 
tidak menghiraukan kepedulian dan tanggung jawab sosial menjadi sistem 
operasi yang memiliki kepedulian dan tanggung jawab sosial yang kuat. 
Masyarakat berharap perusahaan memiliki kontribusi positif terhadap 
lingkungan sekitar.  
The World Business Council for Sustainable Development (WBCSD) 
mendefinisikan CSR komitmen secara terus menerus oleh perusahaan untuk 
bertindak secara etis dan berkontribusi untuk peningkatan ekonomi sekaligus 
meningkatkan kualitas hidup karyawan dan keluarganya serta komunitas 





CSR merupakan bentuk kerjasama antara perusahaan (tidak hanya 
Perseroan Terbatas) dengan segala hal yang secara langsung maupun tidak 
langsung berinteraksi dengan perusahaan untuk tetap menjamin keberadaan 
& kelangsungan hidup (sustainability) usaha perusahaan (Widjaja & 
Yeremia, 2008). Menurut Kotler & Nancy (2005) mendefinisikannya CSR 
sebagai komitmen prusahaan untuk meningkatkan kesejahteraan 
masyarakat sekitar melalui kebijakan praktik bisnis dan pemberian kontribusi 
sumber daya perusahaan. Dari pengertian tersebut tampak bahwa CSR 
merupakan social responsibility dan perusahaan dalam hubungannya 
dengan pihak internal dan eksternal. 
Perkembangan CSR sendiri secara umum terdiri dari 3 (tiga) periode, 
yaitu era tahun 1950-1960an, tahun 1970-1980an dan tahun 1990an sampai 
sekarang. Masing-masing periode berkembang sesuai dengan keadaan 
dimasing-masing periodenya, sampai pada saat ini CSR dijadikan salah satu 
strategi untuk meningkatkan citra perusahaan. Namun istilah CSR (CSR) 
baru mulai digunakan sejak tahun 1970an dan semakin populer terutama 
setelah kehadiran buku Cannibals With Forks: The Triple Bottom Line in 21st 
Century Business (1998), karya John Elkington. 
CSR merupakan suatu konsep terintegrasi yang menggabungkan 
aspek bisnis dan sosial dengan selaras agar perusahaan dapat membantu 
tercapainya kesejahteraan stakeholders, serta dapat mencapai profit 
maksimum sehingga dapat meningkatkan harga saham (Resturiyani, 2012). 
Konsep CSR diartikan bahwa perusahaan dengan sukarela 





operasi dan interaksi mereka dengan stakeholders. Sehingga secara tidak 
langsung konsep ini dapat membangun citra positif bagi perusahaan. 
1. Konsep Corporate Social Responsibility (CSR) 
Beberapa konsep tentang CSR (CSR) dapat dijelaskan menurut 
pendapat-pendapat dari beberapa ahli yang didasari oleh beberapa 
penelitian terhadap perusahaan. CSR  adalah komitmen usaha untuk 
bertindak secara etis, beroperasi secara legal dan kontribusi untuk 
peningkatan ekonomi bersamaan dengan peningkatan kualitas hidup dari 
karyawan perusahaan, anggota keluarga karyawan serta masyarakat yang 
menjadi lingkungan sosial dari perusahaan itu sendiri dan komunitas lokal 
(Rudito & Femiola, 2013).  
Konsep dari CSR mengandung arti bahwa organisasi bukan lagi 
sebuah entitas yang hanya mementingkan dirinya sendiri (selfish), 
sehingga terisolasi dari lingkungan masyarakat di tempat mereka bekerja, 
melainkan sebuah entitas usaha yang wajib melakukan adaptasi kultural 
dengan lingkungan sosialnya yang artinya menyediakan jalan bagi setiap 
perusahaan untuk melibatkan dirinya dengan dimensi sosial dan 
memberikan perhatian terhadap dampak-dampak sosial yang ada. CSR 
lebih lanjut dimaknai sebagai komitmen perusahaan atau organisasi untuk 
terus menerus bertindak secara etis, beroperasi secara legal dan 
berkontribusi untuk peningkatan ekonomi, bersamaan dengan peningkatan 
kualitas hidup dari karyawan dan keluarga sekaligus juga peningkatan 






Dengan pentingnya CSR saat ini, banyak perusahaan multi-
nasional diminta untuk memikul tanggung jawab lebih luas dari pada 
sebelumnya termasuk operasi dan kebijakan perusahaan untuk 
mengembangkan produk yang aman, memberikan kualitas tinggi dan 
layanan yang handal, bisnis yang sesuai praktik etis, kesejahteraan dan 
hak, kondisi kerja, perdagangan yang adil, pemasaran dan komunikasi 
yang bertanggungjawab, keterlibatan stakeholder, keterbukaan informasi 
dan code of conduct (Mardiknato, 2014). Pada dasarnya program CSR dari 
suatu perusahaan dapat dikategorikan dalam tiga bentuk (Saputro, 2010), 
seperti berikut:  
a) Public Relations  
Usaha untuk menanamkan persepsi positif kepada lingkungan 
dan masyarakat tentang kegiatan yang dilakukan oleh perusahaan 
seperti dalam bentuk kampanye yang tidak terkait sama sekali 
dengan produk yang dihasilkan oleh perusahaan yang 
bersangkutan.  
b)  Strategi Defensif  
Usaha yang dilakukan oleh perusahaan yang bertujuan untuk 
menangkis anggapan negatif masyarakat/komunitas luas yang 
sudah tertanam terhadap kegiatan perusahaan dan berusaha 
mengubah pandangan tersebut menjadi positif.  
c) Keinginan tulus untuk melakukan kegiatan yang baik yang benar-
benar berasal dari visi perusahaan tersebut  
Perusahaan melakukan program CSR untuk kebutuhan 





materiil yang bisa dilihat dari komitmen perusahaan terhadap 
kegiatan CSR dengan menuangkannya ke dalam visi dan misi CSR. 
2. Sejarah Perkembangan Corporate Social Responsibility (CSR) 
CSR muncul dan berkembang sejalan dengan interellasi antara 
perusahaan dan masyarakat, yang sangat ditentukan oleh dampak yang 
timbul dari perkembangan dan peradaban masyarakat (Rusdianto, 2007). 
Menurut Hadi (2011) sesuai dengan analisis dan memperhitungkan 
karakter dekadenya, CSR di bagi menjadi tiga periode, yaitu :  
a.  Perkembangan awal Social Responsibility tahun 1950 - 1960-an  
Gema tanggung jawab sosial (social responsibility) dimulai sejak 
tahun 1960-an saat dimana secara global, masyarakat dunia baru pulih 
dari excees perang dunia I dan II, serta mulai menapaki jalan menuju 
kesejahteraan. Howard R Bowen melalui karyanya yang berjudul “ social 
responsibilities of the business”. terdapat dua karakter social 
Responsibility, yaitu:  
1) Bentuk social responsibility belum seperti yang kita kenal sekarang 
ini, mengingat pada masa itu adalah saat dimana dunia bisnis belum 
mengenal bentuk perusahaan sebagaimana kita pahami sekarang ini. 
Perusahaan sekarang ini sudah sedemikian maju, dengan berbagai 
implikasi yang mengitari dan dukungan perkembangan ilmu 
pengetahuan dan transformasi informasi yang sudah lintas batas.  
2) Konteks social responsibility saat itu masih bias gender, mengingat 
pelaku bisnis dan manajer Amerika saat itu (negara icon 
industrialisasi dunia) masih didominasi kaum pria. Sehingga pada 





wanita) belum begitu tampak. Social responsibility masih diwarnai 
(dominasi) dengan kegiatanyang relatif untuk jangka pendek, dan 
merupakan sikap murah hati kaum pemodal. 
b. Perkembangan pertengahan era tahun 1970-1980  
Lester Thurow menulis pemikiran tentang perusahaan yang lebih 
manusiawi muncul dalam “The Future Capitalism” yang dikutip oleh Hadi 
(2011) , bahwa kapitalis (yang menjadi mainstream ekonomi selama ini) 
tak hanya berkutat pada persoalan ekonomi (economic rational), namun 
juga memasukkan unsur sosial lingkungan (social perspective) sebagai 
basis suistainable perusahaan dimata masyarakat.  
c. Perkembangan sosial responsibility era tahun 1990-an hingga sekarang 
Dasawarsa 1990-an adalah periode praktek sosial responsibility 
yang diwarnai dengan beragam pendekatan, seperti: pendekatan 
integral, pendekatan stakeholder maupun pendekatan civil society. 
Ragam pendekatan tersebut telah mempengaruhi peran pemberdayaan. 
Community development akhirnya menjadi satu aktivitas yang lintas 
sektor karena mencakup baik aktifitas produktif maupun sosial dengan 
lintas pelaku sebgai konsekuensi keterlibatan berbagai pihak. 
Pendekatan ini telah mengena dalam banyak dimensi, sampai pada 
level grass rooth (Hadi, 2011). Satu terobosan besar perkembangan 
gema tanggung jawab sosial perusahaan (corporate social 
responsibility) dikemukakan oleh John Eklington (1997) yang terkenal 
dengan “The Tripple Botton Line” yang dimuat dalam buku ”Canibalts 
With Forks, The Tripple Botton Line Of Twentieth Century Business”. 





perlu memperhatikan 3P, yaitu bukan cuma keuntungan yang diburu 
(profit), namun juga harus memberikan kontribusi positif kepada 
masyarakat (people) dan ikut aktif dalam menjaga kelestarian 
lingkungan (planet). Konsep triple botton line merupakan kelanjutan dari 
konsep sustainable development yang secara eksplisit telah mengaitkan 
antara dimensi tujuan dan tanggung jawab, baik kepada shareholder 
maupun stakeholder (Hadi, 2010). 
3. Perkembangan Corporate Social Responsibility (CSR) di Indonesia 
Ide mengenai sebuah CSR sebagai tanggung jawab sosial 
perusahaan kini semakin diterima dan dianggap penting secara luas, 
termasuk di Indonesia. Perkembangan CSR di Indonesia dimula dari 
sejarah perkembangan Program Kemitraan Bina Lingkungan (PKBL).  
CSR di Indonesia berlaku untuk Badan Usaha Milik negara (BUMN) 
didasarkan pada Keputusan Menteri BUMN No. 236/MBU/2003. 
Keputusan ini mengharuskan Badan Umum Milik Negara (BUMN) 
menyisihkan sebagian laba untuk pemberdayaan masyarakat lewat 
Program Kemitraan dan Program Bina Lingkungan (PKBL). Keputusan ini 
ditindaklanjuti dengan petunjuk pelaksanaan melalui surat edaran menteri 
BUMN, SE No. 433/MBU/2003.  
Keberadaan dan keharusan CSR di Indonesia berlaku meluas 
setelah tercantum dalam Undang-undang No. 40 Tahun 2007 tentang 
perseroan terbatas. Isi pasal 74 dalam UU tersebut menyebutkan bahwa:” 
Perseran yang menjalankan kegiatan usahanya dibidang dan/atau 
berkaitan dengan sumber daya alam wajib melaksanakan tanggung jawab 





melaksanakannya, sehingga industri dan perusahaan dapat berperan 
untuk mendorong pertumbuhan ekonomi yang sehat dengan tetap 
mempertimbangkan pula faktor lingkungan hidup (Rusdianto, 2013) 
Dewasa ini penerapan CSR di Indonesia diakui banyak pihak 
semakin meningkat, baik dalam kuantitas maupun kuallitas. Pada bidang 
pendidikan misalnya PT. Astra Internasional Tbk telah mewujudkannya 
dengan membentuk Politeknik Maufaktur Astra, juga program dari HM 
Sampoerna untuk mengembangkan pendidikan melalui Sampoerna 
Foundation, untuk program ini, Sampoerna sendiri telah mengucurkan 
dana tak kurang dari 47 milliar. Dibidang Lingkungan, Semen Gresik 
sukses melaksanakan “green Self Belt” Selain itu Nestle bahkan telah 
menerapkan “Creating Share Value” (CSV) sebagai pendekatan dalam 
kegiatan CSR-nya. (Rusdianto, 2013) 
Dalam praktiknya, sektor kegiatan utama CSR di Indonesia adalah 
pelayanan sosial. Sektor ini adalah yang paling kolektivitas, karena 
berkaitan langsung dengan masyarakat secara umum dan tidak tertuju 
pada kelompok masyarakat tertentu saja seperti, pendidikan dan 
penelitian hanya masyarakat yang terpelajar, kesehatan hanya 
masyarakat yang sakit, atau kedaruratan hanya masyarakat yang terkena 
bencana. 
4. Tujuan Pelaksanaan Corporate Social Responsibility (CSR) 
Dalam bisnis apapun yang diharapkan adalah keberlanjutan dan 
kesetabilan usaha, karena keberlanjutan akan mendatangkan keuntungan 
sebesar-besarnya bagi perusahaan. Menurut Rahmatullah (2011) 





harus merespon CSR agar sejalan dengan jaminan keberlanjutan 
operasional perusahaan. 
a. Perusahaan adalah bagian dari masyarakat dan beroperasi dalam 
satu tatanan lingkungan masyarakat oleh karenanya wajar bila 
perusahaan memperhatikan masyarakatnya. Kegiatan sosial yang 
dilakukan oleh perusahaan ini berfungsi sebagai kompensasi atau 
upaya imbal balik atas penguasaan sumber daya alam atau 
sumber daya ekonomi oleh perusahaan yang terkadang bersifat 
ekspansif dan eksploratif. Selain itu, diharapkan kegiatan sosial 
yang dilakukan perusahaan juga dapat berperan sebagai 
kompensasi sosial karena timbul ketidaknyamanan pada 
masyarakat. 
b. Kalangan bisnis dan masyarakat sebaiknya memiliki hubungan 
yang bersifat simbiosis mutualisme untuk mendapatkan dukungan 
dari masyarakat. Dengan hal ini wajar bila perusahaan dituntut 
untuk memberikan kontribusi positif kepada masyarakat, sehingga 
bisa tercipta harmonisasi hubungan antara perusahaan dan 
masyarakat. Hubungan yang harmonis dan adanya dukungan dari 
masyarakat diharapkan dapat mendongkrak citra perusahaan. 
c. Kegiatan CSR merupakan salah satu cara untuk merendam atau 
bahkan menghindarkan konflik sosial. Potensi konflik itu bisa 
berasal akibat dari dampak operasional perusahaan atau akibat 
kesenjangan struktural dan ekonomis yang timbul antara 






5. Model pelaksanaan Corporate Social Responsibility (CSR) 
Menurut Rusdianto (2013) Setidaknya, terdapat empat model CSR 
yang akan diuraikan sebagai berikut:  
a. Tanggung Jawab Sosial Ekonomi  
Perusahaan harus dioperasikan dengan berbasis laba 
serta dengan misi tunggal untuk meningkatkan keuntungan 
selama berada dalam batas-batas peraturan pemerintah  
b. Tanggung Jawab Legal  
Kegiatan bisnis diharapkan untuk memenuhi tujuan 
ekonomi para pelaku dengan berlandaskan kerangka kerja 
legal maupun nilai-nilai yang bekembang dimasyarakat secara 
bertanggung jawab  
c. Tanggng Jawab Etika  
Kebijakan dan keputusan perusahaan didasarkan pada 
keadilan, bebas, dan tidak memihak, menghormati hak-hak 
individu, serta memberikan perlakuan yang sama untuk 
mencapai tujuan perusahaan.  
d. Tanggung Jawab Sukarela dan Diskresioner  
Kebijakan perusahaan dalam tindakan sosial yang murni 
sukarela, didasarkan pada keinginan perusahaan untuk 
memberikan kontribusi sosial yang tidak memiliki kepentingan 
timbal balik secara langsung. 
2.1.2 Pengertian Cash Holding 
Menurut García-Teruel, Martínez-Solano & Sánchez-Ballesta (2009), 





setara kas yang dimiliki perusahaan dengan jumlah aktiva perusahaan 
secara keseluruhan. Menurut Gill & Shah (2012) cash holding didefinisikan 
sebagai kas yang ada di perusahaan atau tersedia untuk investasi pada 
asset fisik dan untuk dibagikan kepada para investor. Dalam teori cash 
holding, keuntungan memegang kas bagi perusahaan menurut Opler, 
Pinkowitz, Stulz, & Williamson, 1999): 
a. Perusahaan mampu menghemat biaya transaksi dan tidak perlu 
melikuidasi asset jika perusahaan memerlukan uang kas. 
b. Jika sumber pembiayaan diluar kas sulit untuk didapatkan atau 
sangat mahal. 
c. Memiliki kas sangat berguna sebagai sumber pembiayaan terutama 
saat terjadi pengetatan kredit (credit crunch) 
Setiap perusahaan memiliki kebijakan cash holding yang berbeda-
beda. Hal ini diakibatkan adanya perbedaan keadaan yang dihadapi oleh 
perusahaan dan juga motivasi yang berbeda dalam memegang kas. 
Kas merupakan aktiva yang paling likuid dan berfungsi sebagai 
penggerak operasi rutin suatu perusahaan. Keberadaan kas dalam sebuah 
perusahaan sangat penting karena tanpa adanya kas, maka aktivitas 
perusahaan tidak dapat berjalan, dengan demikian perusahaan harus 
menjaga jumlah kas agar sesuai dengan kebutuhan. Karena sangat penting 
untuk mengatur jumlah kas yang ideal bagi perusahaan, sehingga 
menumbuhkan perhatian dari berbagai kalangan baik para eksekutif, analis, 
dan investor terhadap cash holding (William & Fauzi, 2013). Menurut Gill & 
Shah (2012) cash holding didefinisikan sebagai kas yang ada di perusahaan 





para investor. Cash holding merupakan aset penting dalam perusahaan. 
Penentuan tingkat cash holding merupakan salah satu keputusan penting 
yang harus diambil oleh manajer keuangan perusahaan.  
Masalah setiap manajer keuangan pada umumnya adalah 
menjalankan kegiatan perusahaannya secara regular dengan tetap menjaga 
keseimbangan jumlah kas yang ideal dalam perusahaan. Menyimpan kas 
dalam  jumlah terlalu sedikit akan menyebabkan perusahaan kesulitan untuk 
mencukupi kebutuhan jangka pendeknya. Hal ini akan menyebabkan 
perusahaan dipandang buruk dan tidak likuid atau tidak mampu menjaga 
likuiditasnya, sehingga akan menimbulkan keraguan dari pihak lain misalnya 
investor karena citra buruk yang ditimbulkan perusahaan. Di sisi lain, 
menyimpan kas terlalu banyak dapat mengakibatkan terjadi excess cash 
holding yang menimbulkan kerugian bagi perusahaan. Kas yang terlalu 
banyak disimpan menyebabkan keuntungan yang seharusnya diperoleh dari 
pemanfaatan kas untuk melakukan aktivitas usaha tidak dapat diperoleh 
dengan maksimal (Rahmawati, 2013).  
Keynes (1936) menyatakan bahwa ada tiga motif untuk memiliki kas 
yaitu:  
1. Motif transaksi, berarti perusahaan menyediakan kas untuk 
membayar berbagai transaksi bisnisnya 
2. Motif berjaga-jaga, dimaksudkan untuk mempertahankan saldo kas 
guna memenuhi permintaan kas yang sifatnya tidak terduga,  
3. Motif spekulasi dimaksudkan untuk memperoleh keuntungan dari 






1. Teori Cash Holding 
a. Trade-off Theory 
Menurut Marfuah dan Zulhilmi (2014), Trade-off Theory 
menyatakan bahwa cash holding perusahaan dikelola dengan 
mempertimbangkan batasan antara biaya dan manfaat (cost and 
benefit) yang didapatkan dari menahan kas. Keputusan yang tepat 
dalam mengelola cash holding akan konsisten dengan tujuan 
perusahaan untuk memaksimalkan nilai perusahaan. Menurut 
Marfuah dan Zulhilmi (2014), ada beberapa keuntungan dari cash 
holding yang didasarkan pada beberapa motif perusahaan seperti 
yang disebutkan oleh Keynes (1936), antara lain: 
1. Transaction motive, menurut teori ini perusahaan menahan 
kas untuk membiayai berbagai transaksi perusahaan. 
Apabila perusahaan mudah mendapatkan dana dari pasar 
modal, cash holding tidak diperlukan. Namun, jika 
perasahaan tidak dapat dengan mudah mendapatkan dana 
dari pasar modal maka perusahaan perlu cash holding 
untuk membiayai berbagai transaksi. Apabila terdapat 
asimetri informasi dan agency cost of debt yang tinggi 
akan menjadikan sumber pendanaan eksternal juga akan 
semakin tinggi dan menyebabkan jumlah cash holding juga 
menjadi semakin besar. 
2. Precaution motive, menurut teori ini perusahaan memiliki 
cash holding dengan tujuan untuk mengantisipasi peristiwa 





negara dengan kondisi perekonomian yang tidak stabil. 
Pasar modal akan terpengaruh oleh keadaan ekonomi 
yang bersifat makro seperti nilai tukar mata uang yang 
dapat berpengaruh terhadap nilai hutang perusahaan. Hal 
ini menyebabkan perusahaan memerlukan cash holding 
untuk mengantisipasi berbagai kemungkinan buruk dari 
perekonomian 
3. Speculation motive, teori ini menyatakan bahwa 
perusahaan akan menggunakan kas untuk berspekulasi 
mengamati berbagai kesempatan bisnis baru yang 
dianggap menguntungkan. Misalnya perusahaan yang 
sedang berkembang dapat melakukan akuisisi perusahaan 
sehingga memerlukan kas dalam jumlah besar. 
b. The transaction Costs Model 
Transaction costs model mendeskripsikan salah satu 
keuntungan dalam memegang asset likuid adalah kemudahan 
dalam mengkonversikannya menjadi kas. Model ini 
mengasumsikan bahwa tidak terdapat biaya yang berbeda-beda 
untuk sejumlah asset likuid yang dipegang. Jika perusahaan 
menghadapi krisis dalam asset likuid, maka bisa dikompensasikan 
melalui pengurangan dividen dan investasi, atau menggalang 
dana melalui likuiditas asset maupun sekuritas. Semakin tinggi 
dampak dari krisis asset likuid akan memberikan dampak yang 
lebih serius yakni peningkatan biaya, karena hal itu dapat 





penggalangan dana eksternal. Oleh karena biaya yang semakin 
meningkat dan  kemungkinan akan adanya krisis asset likuid, 
maka memaksa perusahaan untuk memegang asset likuid lebih 
(William & Fauzi, 2013). 
c. Model Baumol 
Model Baumol menyatakan bahwa terdapat trade off dalam 
memegang kas, dimana jika saldo kas suatu perusahaan tersebut 
sangat besar maka perusahaan tersebut akan kehilangan 
kesempatan untuk mengubah dana tersebut ke dalam alternatif 
investasi yang ada. Sebaliknya bila saldo kas terlalu rendah maka 
perusahaan akan mengalami kesulitan dalam masalah likuiditas. 
(William & Fauzi, 2013) 
d. Pecking Order Theory 
Menurut Jinkar (2013), pecking order theory 
mengemukakan adanya urutan sumber dana dalam pembuatan 
keputusan pendanaan perusahaan. Berdasarkan teori ini, ketika 
perusahaan membutuhkan dana untuk keperluan pembiayaan 
investasi perusahaan, seharusnya perusahaan membiayai 
kesempatan investasi dengan menggunakan dana internal terlebih 
dahulu. Jika keperluan untuk investasi tidak bisa didapat dari 
pendanaan internal, maka perusahaan akan menggunakan 
pendekatan eksternal dari utang sebagi sumber pendanaan 
kedua, dan ekuitas sebagai sumber pendanaan terakhir. Di dalam 
Pecking Order Theory, kas akan menjadi penyangga antara laba 





tidak mempunyai target kas optimal, sehingga perusahaan akan 
cenderung menyimpan sisa kas dari hasil kegiatan 
operasionalnya. 
2.2 PENELITIAN TERDAHULU 
1. Cheung (2016) yang berjudul “Corporate Social Responsibility And 
Corporate Cash Holdings”. 
Studi ini meneliti apakah corporate sosial responsibility 
mempengaruhi cash holding perusahaan dan bagaimana pengaruhnya. 
Dengan menggunakan 2364 perusahaan selama periode 1991-2011, 
studi ini menemukan hasil bahwa corporate social responsibility 
berkorelasi dengan cash holding perusahaan secara signifikan dan positif. 
Dengan hasil yang demikian, artinya, peneliti memberi dukungan kuat 
untuk pentingnya corporate social responsibility dalam menentukan cash 
holding perusahaan. 
2. Cheng, Ioannou & Serafeim (2014) yang berjudul “Corporate Social 
Responsibility And Access To Finance” 
Peneliti dalam studi ini ingin mengetahui apakah kinerja corporate 
social responsibility yang unggul akan mengarah pada akses pembiayaan 
yang lebih baik. Dengan menggunakan hipotesis a) mengurangi biaya 
agensi dikarenakan meningkatnya keterlibatan pemangku kepentingan, 
dan b) mengurangi asimetri informasi dikarenakan meningkatnya 
transparansi, penelitian ini mengungkapkan bahwa perusahaan dengan 
kinerja corporate social responsibility baik, dengan signifikan menghadapi 
kendala modal yang lebih rendah. Selain itu, keterlibatan pemangku 





responsibility sangat penting dalam mengurangi kendala modal. 
Kemudian dengan meneliti lebih lanjut menggunakan beberapa ukuran 
alternatif dalam kendala modal, beberapa analisis berdasarkan peringkat 
saham pada kinerja corporate social responsibility dan variabel 
instrumental juga pendekatan persamaan simultan, akhirnya dapat dilihat 
bahwa hubungan tersebut didorong oleh dimensi sosial dan lingkungan 
corporate social responsibility.  
3. Arouri & Pijourlet (2015) yang berjudul “CSR Performance And The Value 
Of Cash Holdings: International Evidence”.  
Dalam studi ini, peneliti menemukan bahwa investor menetapkan 
nilai yang lebih tinggi untuk cash holding  yang dipegang oleh perusahaan 
yang memiliki peringkat corporate social responsibility yang tinggi. Hasil 
ini konsisten dengan gagasan bahwa corporate social responsibility 
adalah sarana bagi para manajer untuk mengurangi konflik antara 
kepentingan pemegang sham dan para pemangku kepentingan. Dalam 
studi ini juga diungkapkan bahwa kinerja corporate social responsibility 
memiliki dampak positif pada nilai cash holding  hanya pada perusahaan 
yang beroprasi pada negara yang melindungi pemegang saham dari 
pengambilalihan oleh manajer dan pada negara-negara yang memiliki 
kualitas kelembagaan yang tinggi. 
2.3 KERANGKA PEMIKIRAN 
Pengaruh corporate social responsibility terhadap cash holding 
perusahaan pada perusahaan manufaktur di BEI periode 2014-2016 
Pelaporan corporate sosial responsibility dimaksudkan untuk 





lingkungan, sosial, tata kelola perusahaan, dan ekonomi. Laporan corporate 
sosial responsibility dapat dianggap sebagai informasi ekstra-keuangan oleh 
investor ketika menentukan keputusan investasi yang akan mereka lakukan 
(Yeldar, 2013). Meskipun masih ada perdebatan apakah kinerja corporate 
sosial responsibility yang baik dapat meningkatkan kinerja keuangan 
(Margolis, Elfenbein, & Walsh, 2009; Margolis, Elfenbein, & Walsh, 2003), 
namun secara umum disepakati bahwa pengungkapan informasi corporate 
sosial responsibility meningkat transparansi dengan memberikan informasi 
tambahan tentang kinerja perusahaan, baik positif atau negatif, kepada 
investor (Moser & Martin, 2012). Penelitian sebelumnya menemukan bahwa 
penerbitan laporan corporate sosial responsibility menurunkan biaya modal 
ekuitas perusahaan (Dhaliwal, Li, Tsang & Yang, 2011) dan meningkatkan 
akurasi perkiraan analis (Dhaliwal, Radhakrishnan, Tsang & Yang, 2012).  
Studi yang dilakukan tentang hubungan antara corporate sosial 
responsibility dan cash holding memungkinkan untuk mendalami tentang 
motivasi keterlibatan manajer dalam kebijakan corporate sosial 
responsibility. Walaupun memang literatur tentang cash holding telah 
menunjukkan bahwa nilai cash holding tergantung pada bagaimana investor 
mengharapkan uang tunai untuk digunakan (Dittmar & Mahrt-Smith 2007
 
 
& Salva 2010), akan tetapi, dikarena cash holding adalah asset cair, 
manajer dapat dengan mudah mengubah sumber daya ini menjadi 
keuntungan pribadi (Myers & Rajan 1998), sedangkan cash holding 
merupakan bagian penting dari total asset perusahaan (Opler, Pinkowitz, 









Gambar 2.1 Kerangka Pemikiran 
 
2.4  HIPOTESIS 
Berdasarkan penjelasan di atas, maka dapat dirumuskan hipotesis sebagai 
berikut:  
H : Terdapat pengaruh corporate social responsibility terhadap cash 















3.1 Populasi dan Sampel 
Populasi adalah gabungan dari seluruh elemen yang berbentuk 
peristiwa, hal atau orang yang memiliki karakteristik yang serupa yang 
menjadi pusat perhatian seorang peneliti karena itu dipandang sebagai 
sebuah semesta penelitian (Ferdinand, 2006). Karena data yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah data sekunder dengan merujuk kepada 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia untuk 
periode 2014-2016.  
Pengambilan sampel dilakukan dengan metode purposive sampling 
dengan tujuan untuk mendapatkan sampel yang representatif dengan kriteria 
sebagai berikut: 
a. Perusahaan mengalami keuntungan (profit) selama periode 
pengamatan. 
b. Perusahaan tersebut membagikan dividen setiap periode 
pengamatan yaitu periode 2014-2016. 
c. Sumber pengamatan mencantumkan corporate social responsibility 
dan cash holding. 
d. Perusahaan memiliki cash balance yang positif. 
3.2 Metode Pengumpulan Data 
Menurut Sekaran (2011), Data bisa diperoleh dari sumber primer atau 
sekunder. Data primer mengacu pada informasi yang diperoleh dari tangan 





spesifik studi. Data sekunder mengacu pada informasi yang dikumpulkan dari 
sumber yang telah ada. Penelitian ini menggunakan data yang diperoleh dari 
http://www.idx.co.id/. 
3.3 Metode Analisis Data 
a. Uji Normalitas  
Sebelum data diuji dengan analisis regresi linier, terlebih dahulu 
akan diuji dengan uji normalitas, dengan tujuan untuk menguji apakah 
dalam model regresi, variabel terikat dan variabel bebas keduanya 
mempunyai distribusi normal atau tidak, model regresi yang baik 
adalah memiliki distribusi data normal atau mendekati normal. Kalau 
asumsi ini dilanggar maka uji statistik menjadi tidak valid untuk jumlah 
sampel kecil. Uji normalitas dapat dilakukan dengan melihat normal 
probability plot yang membandingkan distribusi kumulatif dari data 
sesungguhnya dengan distribusi kumulatif dari distribusi normal. 
Distribusi normal akan membentuk satu garis lurus diagonal. Jika 
distribusi data normal maka garis akan menggambarkan data yang 
sesungguhnya akan mengikuti garis diagonalnya (Priyatno, 2016). 
b. Uji Multikolinearitas 
Uji multikolinearitas digunakan untuk menguji apakah model 
regresi ditemukan adanya korelasi yang tinggi antar variabel 
independen. Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi 
yang tinggi di antara variabel bebas. Motode pengujian yang biasa 
digunakan yaitu dengan melihat nilai Inflation Factor (VIF) dan 





Tolerance lebih dari 0,1 maka model regresi bebas dari 
multikolinearitas (Priyatno, 2016). 
c. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas digunakan untuk menguji apakah dalam 
model regresi terjadi ketidaksamaan varian dari residual pada satu 
pengamatan ke pengamatan yang lain. Model regresi yang baik 
adalah tidak terjadi heteroskedastisitas (Priyatno, 2016). 
d. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi digunakan untuk menguji apakah model regresi 
ada korelasi antara residual pada periode t dengan residual pada 
periode sebelumnya (t-1). Model regresi yang baik adalah yang tidak 
adanya masalah autokorelasi. Metode pengujian yang sering 
digunakan adalah dengan uji Durbin-Watson (uji DW). Pengambilan 
keputusan pada uji Durbin Watson sebagai berikut (Priyatno, 2016): 
1. du < dw < 4-du maka H0 diterima, artinya tidak terjadi 
autokorelasi. 
2. dw < dl atau dw > 4-dl maka H0 ditolak, artinya terjadi 
autokorelasi. 
3. dl < dw < dl atau 4-du < dw < 4-dl, artinya tidak ada 
kepastian atau kesimpulan yang pasti. 
e. Analisis Regresi Linier Berganda 
Dalam Priyatno (2016) disebutkan pada analisis regresi linier 
berganda ini, sebelumnya akan dicari persamaan regresi linier yang 














Cara yang paling sederhana dalam memberikan skor adalah 
mencantumkan angka ‘1’ pada item di SRG untuk informasi yang 
diungkapkan. Atau, memberikan skor ’0’ untuk informasi yang tidak 
diungkapkan. Cara pemberian skor ini dikenal dengan dichotomous 
(angka 1 untuk menandai ’ya’ dan 0 untuk ’tidak’), walaupun ada cara lain 
pemberian skor yang lebih kompleks. Dengan menjumlahkan semua 
angka 1, maka didapatkan jumlah angka yang merupakan total informasi 








menggunakan log cash balance seperti yang diungkapkan oleh Brigham, 
& Joel (1998). 
Cash Holding = Log Year End Cash Balances 
c. Variabel Kontrol 
Ukuran perusahaan dalam penelitian ini merupakan variabel kontrol. 
Ukuran perusahaan adalah besar kecilnya perusahaan yang diukur 
dengan menggunakan total asset yang dimiliki perusahaan atau dapat 
juga diukur dengan jumlah aktiva perusahaan yang tercantum dalam 
laporan keuangan perusahaan akhir periode yang telah diaudit 
menggunakan log natural (Petronila, 2007). Fama dan French (1992) 
membagi perusahaan berdasarkan ukurannya (firm size) yaitu besar dan 
kecil yang dapat dinilai dari total asset. Menurut Murhadi (2013) Firm Size 
diukur dengan mentrasformasikan total asset yang dimiliki perusahaan 
yang diproksikan dengan menggunakan Log Natural Total Asset dengan 
tujuan agar mengurangi fluktuasi data yang berlebih. Dengan 
menggunakan log natural, jumlah asset dengan nilai ratusan miliar 
bahkan triliun akan disederhanakan, tanpa mengubah proporsi dari 
jumlah asset yang sesungguhnya. Hal ini dikarenakan nilai total asset 
biasanya bernilai sangat besar dibandingkan dengan variable keuangan 
lainya, untuk itu variable asset diperhalus menjadi Log Natural Total Asset 
atau Ln Total Asset (Jogiyanto, 2003).  








HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
 
4.1 Analisis Deskriptif 
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder yang 
diperolehdari BEI. Sampel dalam penelitian ini adalah perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2014-2016. 
Pengumpulan data yaitu menggunakan teknik dokumentasi, yaitu dengan 
melihat dokumen yang sudah terjadi (laporan keuangan dan laporan 
tahunan). Laporan keuangan perusahaan diperoleh dari akses website Bursa 
Efek Indonesia (www.idx.co.id) dalam kurun waktu tahun 2014-2016. Dalam 
penentuannya ditetapkan kriteria sebagai berikut:  
a. Terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2016 dalam kelompok 
manufaktur dan menyampaikan kelengkapan data dalam laporan 
keuangan berturut-turut pada 2014-2016 
b. Mempunyai periode laporan keuangan yang berakhir 31 Desember 
lengkap dengan catatan atas laporan keuangan. 
c. Perusahaan pengungkapan CSR dalam laporan tahunan secara 
berturut-turut selama tahun 2014-2016. 
d. Perusahaan manufaktur yang memiliki cash balance akhir tahun yang 
positif. 








Tabel IV. 1 
Populasi Dan Sampel Perusahaan Manufaktur 
Keterangan Tahun 2014-2016 
Perusahaan manufaktur yang terdaftar dalam 
di Bursa Efek Indonesia secara berturut-turut 
pada tahun 2014-2016. 
84 
Perusahaan manufakturdi Bursa Efek 
Indonesia yang tidak memberikan laporan 
keuangan  dan CSR secara berturut-turut 
pada tahun 2014-2016. 
(26) 
Perusahaan yang memiliki cash balace 
negatif  
(2) 
   Jumlah perusahaan yang menjadi sampel 56 
   Jumlah observasi 56 x 3 tahun 168 
Sumber : www.idx.co.id (data diolah) 
Tabel di atas menunjukkan hasil akhir untuk perusahaan manufaktur 
yang melaporkan CSR antara tahun 2014-2016. Populasi awal adalah 84 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI dari tahun 2014-2016. Ada  26 
perusahaan tidak memberikan laporan keuangan dan CSR secara berturut-
turut dari tahun 2014-2016. Sisanya 60 perusahaan memberikan laporan 
keuangan secara berturut-turut dari tahun 2014-2016 akan tetapi, 2 
perusahaan memiliki cash balance yang negatif. Sehingga sampel pada 
peneltian ini menjadi 56 perusahaan manufaktur. Setelah mengetahui jumlah 
sampel maka selanjutnya dilakukan analisis statistik deskriptif. 
Analisis statistik deskriptif dalam penelitian ini meliputi nilai minimum, 
maximum, mean, standar deviation dan tabel frekuensi responden menurut 
kategori yang penentuannya menggunakan program SPSS Statistic For 
Windows. Deskripsi data masing-masing variabel secara rinci dapat dilihat 








Tabel IV. 2 
Hasil Statistik Deskriptif 





168 0,3671 1,0886 0,7208 0,1487 
Firm Size 168 23,58 33,1988 28,7371 1,6923 
Cash Holding 168 9,1352 13,4677 11,3513 0,9496 
Valid N 168     
Sumber: Data sekunder yang diolah 
1. Corporate Social Responsibility 
Berdasarkan tabel di atas nilai rata rata CSR adalah 0,7208. Hal ini 
menunjukkan bahwa rata-rata perusahaan melakukan CSR adalah sebesar 
0,7208. Nilai standar deviasi lebih kecil dari nilai rata-rata yaitu sebesar 
0,1487 menunjukkan adanya kesenjangan yang relatif lebih kecil antara 
nilai maksimum dan minimum, yaitu dengan nilai maksimum 1,0866 dan 
nilai minimum 0,3671. 
2. Cash Holding 
Berdasarkan tabel di atas nilai rata rata Cash Holding adalah 
11,3513. Hal ini menunjukkan bahwa rata-rata perusahaan melakukan 
Cash Holding adalah sebesar 11,3513. Nilai standar deviasi lebih kecil dari 
nilai rata-rata yaitu sebesar 0,9496 menunjukkan adanya kesenjangan 
yang relatif lebih kecil antara nilai maksimum dan minimum, yaitu dengan 
nilai maksimum 13,4677 dan nilai minimum 9,1352. 
4.2 Hasil Analisis Data 
1. Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk mengetahui apakah variabel-variabel 





normalitas ini menggunakan teknik Kolmogrov-Smirnov. Jika variabel 
residual tidak terdistribusi normal, maka uji statistik t dan F menjadi tidak 
valid. Data dikatakan normal apabila nilai signifikansi > 0,05. Berikut ini 
hasil penghitungan Kolmogorov-Smirnov dengan SPSS: 
Tabel IV. 3 
Hasil Uji Normalitas 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
  Unstandardized 
Residual 
N 168 
Normal Parametersa Mean .0000000 
Std. Deviation .52123360 
Most Extreme Differences Absolute .049 
Positive .041 
Negative -.049 
Kolmogorov-Smirnov Z .631 
Asymp. Sig. (2-tailed) .821 
Sumber: data sekunder yang di olah 
 
       Berdasarkan tabel di atas, dapat diketahui nilai signifikansinya sebesar 
0,821 yang berarti lebih besar dari 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa 
data variabel corporate social responsibility penelitian ini berdistribusi 
normal. 
2. Uji Multikolinieritas 
Uji multikolinieritas digunakan untuk mengetahui ada tidaknya 
multikolinieritas dengan menyelidiki besarnya inter kolerasi antar variabel 
bebasnya. Ada tidaknya multikolinieritas dapat dilihat dari besarnya 
Tolerance Value dan Variance Inflation Factor (VIF). Jika nilai Tolerance 
Value≥ 0,10 atau sama dengan nilai VIF ≤ 10. Hasil uji multikolinieritas 

















Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) 2.027 .690  2.935 .004   
CSR .815 .283 .128 2.882 .004 .931 1.074 
Firm Size .445 .025 .793 17.910 .000 .931 1.074 
Sumber: data sekunder yang diolah 
Berdasarkan tabel di atas menunjukkan semua variabel bebas 
mempunyai nilai Tolerance ≥ 0,10 dan nilai VIF ≤ 10. Dengan demikian, 
dapat disimpulkan bahwa variabel Corporate Social Responsibility dalam 
penelitian ini tidak terjadi multikolinieritas. 
3. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam regresi 
terjadi ketidaksamaan varian dari residual satu pengamatan ke 
pengamatan lain. Salah satu uji statistik yang dapat digunakan untuk 
mendeteksi ada tidaknya heterokedastisitas adalah Uji Glesjer 
menggunakan progam SPSS  for Windows. Hasil perhitungan dapat dilihat 
dalam tabel berikut: 
Tabel IV. 5 






t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 1.268 .998  1.271 .205 
CSR -.223 .409 -.044 -.547 .585 
Firm Size -.012 .036 -.028 -.343 .732 





Berdasarkan tabel di atas menunjukkan bahwa variabel Corporate 
Social Responsibility mempunyai nilai probabilitas signifikansi lebih besar 
dari 0,05. Dengan demikian, hal ini dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi 
heteroskedastisitas dalam model regresi. 
4. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi 
linier ada korelasi antara residual periode t dengan residual pada periode t-
1 (periode sebelumnya). Jika terjadi korelasi, maka ada masalah 
autokorelasi. Autokorelasi terjadi karena observasi yang berurutan 
sepanjang waktu berkaitan satu sama lain (Ghozali, 2001). Untuk melihat 
adanya autokorelasi digunakan Durbin Watson Test (DW). 
Tabel IV.6 
Hasil Uji Autokorelasi 
 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 




1 .836a .699 .695 .5243831 2.090 
Sumber: data sekunder yang diolah 
Hasil uji autokorelasi pada table menunjukkan bahwa nilai Durbin-
Watson adalah 2,090 lebih besar dari nilai du 1,7706 pada tingkat 
signifikansi 0,05. Nilai DW 2,090 lebih besar dari batas atas du yakni 










4.3 Uji Hipotesis 
1. Uji Regresi Linier Berganda 
Terdapat pengaruh Corporate Social Responsibility terhadap Cash 
Holding perusahaan pada Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di 
BEI tahun 2014-2016 
Untuk menguji hipotesis dilakukan dengan analisis regresi linier 
berganda. Hasil perhitungan dapat dilihat pada tabel di bawah ini: 
Tabel IV.7 






t Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 2.027 .690  2.935 .004 
CSR .815 .283 .128 2.882 .004 
Firm Size .445 .025 .793 17.910 .000 
Sumber: Data sekunder yang diolah 
Dari hasil perhitungan regresi linier berganda diatas, dapat dijelaskan 
bahwa CSR menghasilkan nilai signifikansi 0,004 yang berarti tingkat 
kemungkinan bahwa CSR tidak mempengaruhi cash holding adalah 
sebesar 0,4%. Sehingga dapat dikatakan bahwa CSR sangat diyakini 
berpengaruh terhadap cash holding yaitu sebesar 99,6%.  
2. Uji Parsial 
Uji t statistik untuk variabel corporate social responsibility 
menghasilkan nilai signifikansi 0,004 yang berarti lebih kecil dari nilai 0,05, 
sehingga dapat disimpulkan bahwa variabel cash holding dipengaruhi oleh 





menyatakan bahwa terdapat pengaruh corporate social responsibility  
terhadap cash holding diterima. 
3. Uji Simultan 
Uji F digunakan untuk menguji model regresi atas pengaruh  variabel 
independen secara simultan terhadap variabel dependen. Hasil uji F 
variabel independen terhadap variabel dependen adalah sebagai berikut: 
Tabel IV.8 
 Uji Simultan  
Model 
Sum of 
Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 105.223 2 52.612 191.330 .000a 
Residual 45.371 165 .275   
Total 150.594 167    
Sumber: Data sekunder yang diolah 
berdasrkan tabel di atas dapat diketahui adanya pengaruh corporate 
social responsibility secara simultan terhadap cash holding. Dari tabel 
tersebut diperoleh F hitung sebesar 191,330 dan signifikansi sebesar 
0,000. Nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05, hal ini menunjukkan bahwa 
corporate social responsibility berpengaruh secara simultan terhadap cash 
holding pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia pada tahun 2014-2016. 
4. Koefisien Determinasi 
Koefisien determinasi (R Square) bertujuan untuk mengukur 
seberapa jauh kemampuan model dalam menerangkan variasi-variabel 
dependen. Nilai koefisien determinasi antara nol dan satu. Nilai R Square 





independen dalam menjelaskan variasi-variabel dependen sangat terbatas. 
Hasil uji koefisien determinasi dapat dilihat pada tabel berikut: 
Tabel IV.9 
Uji Koefisien Determinasi 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 .836a .699 .695 .5243831 
Sumber: Data sekunder yang diolah 
Berdasarkan tabel di atas nilai R Square sebesar 0,699 hal ini 
menunjukkan 69,9% cash holding dipengaruhi oleh corporate social 
responsibility, sedangkan sisanya sebesar 30,1% dipengaruhi oleh variabel 
lain di luar penelitian ini. 
4.4 Pembahasan Hasil Penelitian 
Corporate Social Responsibility berpengaruh terhadap Cash Holding 
pada Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2014-2016 
Hasil analisis data hipotesis, diketahui bahwa nilai t hitung bernilai 
positif yaitu sebesar 2,882. Hasil statistik uji t untuk corporate social 
responsibility diperoleh nilai signifikansi sebesar 0,004 dan lebih kecil dari 
0,05, tingkat kemungkinan bahwa CSR tidak mempengaruhi cash holding 
adalah sebesar 0,4%. Sehingga dapat dikatakan bahwa CSR sangat 
diyakini berpengaruh terhadap cash holding yaitu sebesar 99,6%. Selain 
itu dapat disimpulkan bahwa corporate social responsibility berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap cash holding. Ini artinya, semakin tinggi 
corporate social responsibility maka cash holding juga akan semakin 
tinggi,sehingga hipotesis diterima. 
Perusahaan yang memiliki corporate social responsibility tentu akan 





mengungkapkan tentang corporate social responsibility menunjukkan 
bahwa orientasi perusahaan bergeser dari orientasi untuk shareholder 
dengan bertitik tolak pada ukuran kinerja, ke arah kesinambungan 
lingkungan dan masyarakat dengan memperhitungkan dampak sosial. 
Dengan begitu, citra dan kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan 
juga akan meningkat. Investor tentu akan mempertimbangkan hal tersebut 
menjadi salah satu alasan untuk berinvestasi. Dengan menjalankan 
program corporate social responsibility secara berkelanjutan, investor 
meyakini perusahaan berjalan dengan lebih baik dan dapat menjaga 
eksistensinya. 
Meskipun dikatakan bahwa investor akan tertarik dengan perusahaan 
yang menjalankan program corporate social responsibility, hasil dari 
penilitian yang menunjukkan bahwa hipotesis diterima dimana semakin 
tinggi corporate social responsibility maka cash holding juga akan semakin 
tinggi, akan mengakibatkan investor sedikit enggan untuk berinvestasi. Hal 
ini dikarenakan memiliki kas dalam jumlah yang banyak memang dapat 
memberikan berbagai macam keuntungan bagi perusahaan seperti 
terjaganya posisi perusahaan dalam peringkat kredit (credit rating), dan 
untuk membiayai kebutuhan akan kas yang tidak terduga (unexpected 
expenses) tetapi kas yang besar juga dapat memberikan dampak yang 
negatif.  
Jika kas suatu perusahaan sangat besar maka perusahaan tersebut 
kehilangan kesempatan mengubah dana tersebut ke dalam alternatif 
investasi yang ada. Selain itu sisi negatif memegang terlalu banyak kas 





sehingga tidak memberikan pendapatan jika hanya disimpan dan tentunya 
bisa berkurang karena pengaruh dari pengenanan pajak dimana hal ini 
adalah hal yang tidah diinginkan oleh investor. 
Walaupun investor tidak begitu menyukai cash holding yang tinggi, 
tetapi corporate sosial responsibility merupakan kebutuhan sewaktu-waktu 
dan tidak dapat diprediksi. Ketika corporate sosial responsibility tinggi 
maka cash holding akan semakin tinggi. Sehingga manajer membutuhkan 
kas yang besar untuk menjalankan program corporate social responsibility. 
Hal ini tidak dapat dihindari ketika corporate sosial responsibility 
tinggi maka cash holding akan semakin tinggi. Corporate sosial 
responsibility akan selalu walaupun bukan satu-satunya faktor yang 
mempengaruhi cash holding perusahaan. Walaupun investor 
mengkhawatirkan dengan adanya cash holding yang terlalu tinggi maka 
akan mengurangi kesempatan perusahaan dalam melakukan investasi 
yang memungkinkan dan tidak dapat memperoleh laba karena kas yang 
mengganggur, cash holding yang besar juga dibutuhkan perusahaan 
untuk melaksanakan program corporate sosial responsibility. Dengan 
adanya hal ini bisa dikatakan cash holding dapat masuk ke dalam kategori 
risiko investasi. 
Disinlah dibutuhkan peran manajer untuk meminimalisir risiko dan 
menjaga likuiditasnya hal tersebut dengan mengatur (manage) jumlah kas 
yang ideal bagi perusahaan. Keputusan yang tepat dalam mengelola cash 
holding akan konsisten dengan tujuan perusahaan untuk memaksimalkan 
nilai perusahaan dimata investor dengan tetap mengindahkan kebutuhan 





mengelola cash holding akan menjadi perhatian dari berbagai kalangan 
baik itu para eksekutif, analis, dan investor. 
Dari penelitian ini juga dapat dilihat bahwa dengan adanya 
pengungkapan corporate sosial responsibility, peran tata kelola 
perusahaan dari corporate sosial responsibility menyiratkan bahwa 
corporate sosial responsibility juga efektif dalam mengurangi masalah 
keagenan yang terkait dengan keputusan cash holding. Dimana dapat 
menjelaskan besarnya cash holding yang memiliki perusahaan 
kemungkinan, walaupun tidak selalu, dipengaruhi oleh  corporate sosial 






















Penelitian ini dilakukan dengan tujuan untuk mengetahui apakah 
corporate social responsibility berpengaruh terhadap penentuan kebijakan 
cash holding. Dari hasil uji regresi regesi linier berganda maka bisa diambil 
kesimpulan bahwa dilihat dari nilai signifikansi t, dapat dikatakan bahwa 
tingkat keykinan bahwa corporate social responsibility berpengaruh terhadap 
cash holding sangat tinggi. Selain itu dapat disimpulkan bahwa corporate 
social responsibility berpengaruh positif dan signifikan terhadap cash 
holding, yang artinya, semakin tinggi corporate social responsibility maka 
cash holding juga akan semakin tinggi,sehingga hipotesis diterima. 
Meskipun dikatakan bahwa investor akan tertarik dengan perusahaan 
yang menjalankan program corporate social responsibility, hasil dari 
penilitian yang menunjukkan bahwa hipotesis diterima dimana semakin tinggi 
corporate social responsibility maka cash holding juga akan semakin tinggi, 
akan mengakibatkan investor sedikit enggan untuk berinvestasi. Walaupun 
investor tidak begitu menyukai cash holding yang tinggi, tetapi corporate 
sosial responsibility merupakan kebutuhan sewaktu-waktu dan tidak dapat 
diprediksi. Ketika corporate sosial responsibility tinggi manajer membutuhkan 
kas yang besar untuk menjalankan program corporate social responsibility 
maka cash holding akan semakin tinggi. 
Disinlah dibutuhkan peran manajer untuk meminimalisir risiko dan 





yang ideal bagi perusahaan. Dari penelitian ini juga dapat dilihat bahwa 
dengan adanya pengungkapan corporate sosial responsibility, peran tata 
kelola perusahaan dari corporate sosial responsibility menyiratkan bahwa 
corporate sosial responsibility juga efektif dalam mengurangi masalah 
keagenan yang terkait dengan keputusan cash holding. 
5.2 Keterbatasan 
1. Meskipun sudah banyak perusahaan manufaktur yang 
mengungkapkan corporate social responsibily, akan tetapi sekitar 
33% dari perusahaan manufaktur yang tercatat dalam BEI belum 
konsisten mengungkapkan laporan keuangan tahunan sehingga tidak 
dapat masuk dalam sample. 
2. Dalam penelitian ini hanya menggunakan corporate social 
responsibility sebagai variabel independen, cash holding sebagai 
variabel dependen dan firm size sebagai variabel kontrol sehingga 
meskipun sudah dapat menjelaskan hubungan antara corporate 
social responsibility terhadap cash holding akan tetapi tidak dapat 
begitu mendalami pengaruh corporate social responsibility terhadap 
cash holding  
5.3 Implikasi Studi 
1. Bagi perusahaan akan dapat menghindari agency conflict yang 
ditimbulkan saat pemangku kepentingan menentukan kebijakan cash 
holding. 
2. Bagi investor akan memudahkan untuk memilih perusahaan dalam 
berinvestasi. Meskipun saat melihat laporan keuangan investor akan 





pengungkapan corporate social responsibility akan menjelaskan 
kepada investor bahwa cash holding yang tinggi ini dikarenakan 
perusahaan membutuhkan dana yang besar untuk melaksanakan 
program corporate social responsibility. Dimana pelaksanaan 
program corporate social responsibility ini membuktikan kepedulian 
perusahaan pada masyarakat dan lingkungan sekitar yang nantinya 
akan menjaga eksistensi perusahaan. 
5.4 Saran Untuk Studi Lanjutan 
1. Bagi penelitian lanjutan bisa menambah variabel lain yang 
kemungkinan dapat mempengaruhi hubungan antara corporate social 
responsibility dan  cash holding sehingga dapat memperdalam 
penelitian sebelumnya.  
2. Memperluas tipe perusahaan yang diteliti, hal ini dikarenakan setiap 
tipe perusahaan entah perusahaan jasa ataupun perusahaan 
manufaktur akan memiliki hasil berbeda. Perbedaan tersebut 
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Daftar Perusahaan yang diteliti 
No. Kode Nama Perusahaan 
1 ADES Akasha Wira International  Tbk 
2 AISA Tiga Pilar SejahteraFood Tbk 
3 AKRA AKR Corporindo 
4 ALDO Alkindo Naratama Tbk 
5 AMFG Asahimas  Flat Glass Tbk. 
6 ARNA Arwana Citramulia  Tbk. 
7 ASII Astra International Tbk. 
8 AUTO Astra Otoparts Tbk. 
9 BRAM Indo Kordsa, Tbk 
10 CEKA Cahaya Kalbar Tbk 
11 CLPI Colorpark Indonesia Tbk 
12 CPIN Charoen Pokphand Indonesia  Tbk. 
13 DLTA Delta Djakarta Tbk 
14 DVLA Darya-Varia Laboratoria Tbk. 
15 EKAD Ekadharma International  Tbk. 
16 FAST Fast Food Indonesia Tbk 
17 GGRM Gudang Garam Tbk. 
18 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 
19 IGAR Champion  Pacific Indonesia Tbk. 
20 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 
21 INTP Indocement  Tunggal Prakarsa Tbk. 
22 JECC Jembo Cable Company Tbk. 
23 JPFA Japfa Comfeed Indonesia  Tbk. 
24 KAEF Kimia Farma (Persero) Tbk. 
25 KBLI KMI Wire and Cable Tbk. 
26 KDSI Kedawung Setia Industrial  Tbk 
27 KLBF Kalbe Farma Tbk 
28 LION Lion Metal Works Tbk. 
29 LMSH Lion Mesh Prima Tbk 
30 LTLS Lautan Luas Tbk. 
31 MERK Merck Tbk. 
32 MICE Multi Indocitra Tbk 
33 MLBI Multi Bintang Indonesia  Tbk 
34 MTDL Metrodata Electronics  Tbk 





36 NIPS Nipress Tbk. 
37 PBRX Pan Brothers Tbk. 
38 PYFA Pyridam Farma Tbk. 
39 ROTI Nippon Indosari Corpindo Tbk 
40 SCCO Supreme Cable Manufacturing & Commerce Tbk. 
41 SIAP Sekawan Intipratama  Tbk. 
42 SMGR Semen Indonesia (Persero) Tbk. 
43 SMSM Selamat Sempurna Tbk. 
44 SRSN Indo Acidatama  Tbk. 
45 STTP Siantar Top Tbk 
46 TBLA Tunas Baru Lampung Tbk 
47 TCID Mandom Indonesia Tbk. 
48 TOTO Surya Toto Indonesia Tbk 
49 TRIS Trisula  International Tbk. 
50 TRST Trias Sentosa Tbk. 
51 TSPC Tempo Scan Pasifik  Tbk 
52 TURI Tunas Ridean Tbk. 
53 ULTJ Ultrajaya  Milk Indonesia & Trading Co. Tbk. 
54 UNIT Nusantara Inti Corpora Tbk. 
55 UNTR United Tractors Tbk. 




















Data Variabel yang Diteliti 
 
 
2014 2015 2016 2014 2015 2016 2014 2015 2016
1 ADES 502990000000 653224000000 767479000000 29116000000 24068000000 35316000000 50 71 65
2 AISA 7373868000000 9060980000000 9254539000000 1216554000000 588514000000 295926000000 59 62 72
3 AKRA 14790103911000 15203129563000 15830740710000 896590624000 1289809132000 1366943494000 65 65 67
4 ALDO 346674687826 366010819198 410330576602 9410876110 8658473828 9022509790 59 53 45
5 AMFG 3946125000000 4270275000000 5504890000000 1107411000000 931761000000 320827000000 70 71 71
6 ARNA 1259938133543 1430779475454 1543216299146 47235005563 5104533709 3165484220 47 51 43
7 ASII 236027000000000 245435000000000 261855000000000 20728000000000 27072000000000 29357000000000 67 73 75
8 AUTO 14387568000000 14339110000000 14612274000000 1264974000000 948276000000 914635000000 46 46 51
9 BRAM 3722943194775 4027901452844 3990895472600 46018899675 63790480330 130876686440 52 52 62
10 CEKA 1284150037341 1485826210015 1425964152418 27712622461 10820166513 20679220743 53 53 54
11 CLPI 531188620819 543876993888 567560171430 10061083200 23915919941 105912896436 65 65 65
12 CPIN 21083004000000 24916656000000 24204994000000 768493000000 1679273000000 2504434000000 35 67 64
13 DLTA 997443167000 1038321916000 1197796650000 415161151000 494886246000 658665614000 41 57 57
14 DVLA 1241239780000 1376278237000 1531365558000 321856855000 422259085000 422259085000 46 62 62
15 EKAD 411726182748 389691595500 702508630708 13222553628 49519815569 94849702667 29 45 61
16 FAST 2162633810000 2310536370000 2577819573000 645571294000 653553712000 791578534000 38 60 70
17 GGRM 58234278000000 63505413000000 62951634000000 1240312000000 1264702000000 841875000000 59 67 52
18 ICBP 25029488000000 26560624000000 28901948000000 7225802000000 7543475000000 8371980000000 60 68 60
19 IGAR 350619526939 383936040590 439465673296 17659223755 64275870695 103660388913 53 53 61
20 INDF 86077251000000 91831526000000 82174515000000 14157805000000 12962041000000 13362236000000 49 73 73
21 INTP 28884635000000 27638360000000 30150580000000 11256129000000 8655562000000 9674030000000 70 70 70
22 JECC 1064129232000 1358464081000 1587210576000 3411046000 70944918000 160862838000 43 59 59
23 JPFA 15758959000000 17159466000000 19251026000000 768461000000 901207000000 2701265000000 43 67 67
24 KAEF 3194664199612 3434879313034 4612562541064 573360267681 460994073484 647683951012 32 64 32
25 KBLI 1340881252563 1551799840976 1871422416044 26160906067 20883774928 154624369811 54 54 54
26 KDSI 960332553887 1177093668866 1142273020550 67961938570 112559222609 60238486068 46 62 46
27 KLBF 12439267396015 13696417381439 15226009210657 1819421532492 2657574864530 2853905140110 47 68 63
28 LION 605165911239 639330150373 685812995987 172587451609 202395371009 209849771599 56 56 56
29 LMSH 141034984628 133782751041 162828169250 42978250961 40332082742 28812460126 46 46 46
30 LTLS 4674927000000 5393330000000 5658360000000 228405000000 120385000000 69142000000 81 81 81
31 MERK 711055830000 641646818000 743934894000 257411689000 140831570000 114436004000 38 70 54
32 MICE 663210281422 761521834947 848612119839 71314734050 76703294776 94500704213 59 59 59
33 MLBI 2231051000000 2100853000000 2275038000000 145951000000 344615000000 403231000000 58 66 58
34 MTDL 2734196000000 3496665000000 3876021000000 295239000000 348683000000 530969000000 57 57 57
35 MYOR 10297997020540 11342715686221 12922421859142 712922612494 1682075365772 1543129244709 61 61 61
36 NIPS 1206854400000 1547720090000 1777956390000 33054138000 42828574000 56287354000 32 48 32
37 PBRX 4434880727025 6108994657490 7002951219160 1543564951950 1015476670915 1056203198440 65 65 33
38 PYFA 172557400461 159951537229 167062795608 2926380348 3728123019 1365089257 37 37 37
39 ROTI 2142894276216 2706323637034 2919640858718 162584129984 515237282682 610989176180 49 49 49
40 SCCO 1656007190010 1773144328632 2449935491586 116093710278 340056100822 965366911708 37 53 37
41 SIAP 302759429212 277982362215 228709028216 46383094234 19015207813 6446832196 38 54 38
42 SMGR 34331674737000 38153118932000 44226895982000 4925949551000 3964018180000 2834444371000 58 44 44
43 SMSM 1757634000000 2220108000000 2254740000000 75860000000 122963000000 96510000000 42 42 42
44 SRSN 464949206000 574073315000 717149704000 23522063000 14988397000 3983543000 62 62 62
45 STTP 1700204093895 1919568037170 2336411494941 9165691827 9815172239 25398905805 33 41 61
46 TBLA 7328419000000 9293023000000 12596824000000 519690000000 295969000000 126377000000 56 56 56
47 TCID 1863679837324 25398905805 2185101038101 95091166887 219669986396 298563784107 86 86 86
48 TOTO 2062386924390 2439540859205 2581440938262 84043058194 167008027010 148597555600 66 66 66
49 TRIS 524822079973 577786346557 639701164511 48608568262 65833963297 88543233204 63 63 63
50 TRST 3261285495052 3357359499954 3290596224286 102528695703 73794484322 53522210036 65 65 65
51 TSPC 5609556653195 6284729099203 6585807349438 1460372816467 1736027664442 1686270815296 63 65 63
52 TURI 3966759000000 4361587000000 4977673000000 197136000000 214344000000 191873000000 58 57 57
53 ULTJ 2918133278435 3539995910248 4239199641365 489284795925 849122582559 1521371695873 52 67 51
54 UNIT 440522832644 460539382206 432913180372 3950247926 2116279585 3191642949 45 45 53
55 UNTR 60306777000000 61715399000000 63991229000000 10059803000000 15413210000000 19460864000000 63 77 63
56 UNVR 14280670000000 15729945000000 16745695000000 859127000000 628159000000 373835000000 38 58 51
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Uji Normalitas 
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Uji Heteroskedastisitas 
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Uji Autokorelasi 
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Uji Regresi 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
